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ポートフォリオ・プランニングの展開
二　神　恭　’
1　は　じ　め　に
　企業の戦略的計画システムが犬いに論じられるなかで，ポートフォリォ・プ
ランニング（po㎡0iio　pIaming）が70年代になって，そのひとつの焦点となっ
てきた感がある。ポートフォリオ・プラソニソグが知られ，実践化されるよう
になったのは，ボストン・コ：■サルティング・グループ，マッキソゼーといっ
たコソサルティソグ会杜の活動に負うところが大きいということだが，ωいず
れにしてもその登場はごく最近である。P。ハスベスラフによると，ポート7オ
リオ・プランニングという戦略的計画活動のアプローチが登場するのは，アメ
リカにおいても70年代後半だというが，79年においてフォーチュン誌上位1000
杜のうちの36バーセント，上位500杜のうちの45バーセソトがこれを導入してお
り，かなり急速にこれが普及していることがわかる．しかも今後もいっそう普
及する見通Lにある，という。⑫，ポートフォリオ・ブランニングを利用してい
る部門としては，化学，エレクトロニクス，紙・せんい製品，食品，ガラス，
金属加工，コ：■クリート，研磨剤，石こうなどである。ときどき利用する部門
としては，自動車，金属製品，コンピュータをはじめとする事務機器，出版・印
刷，ゴム・ブラスティック，飲料，アパレルである。一副ただ，その利用の仕方
となると，いろいろあるようであって，問題がないとはいえ削場合も多い。
　アメリカ以外のところでも，西ドイツなどではポートフォリォ・プランニソ
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グについてr前進がみられ」，それに関しての議論がおこなわれているし，ア
メリカにはないような新しい提案もなされているのである。目本でも，ポスト
ン・コソサルティング・グループの開発した手法はPPM（Product－Por故oIio
mamgement：Prωukt－Portfol1o　Methode）の名のもとに紹介され，いくつ
かの大企業において用いられているようであ飢その際に，企業のそれぞれの
状況に適合したものに，手直しされているようである。戦略的計画活動の最近
の有力なアプローチとしてのポートフォリオ・プランニングの発展には，相当
の関心をはらう必要があるように思われるのである。
　ところで，ポートフォリオ・プラ：■ニソグといっても，今目では一様ではな
く，いくつかのやり方が開発されていて，それらのあいだにおいて発展順序を
つけることすらおこなわれるほどになっている。たとえば，H．アルバヅハはつ
ぎのような発展順序を考えている。ω
　　　成長一マーケットシエア’ポートフオリオ
　　　産業魅力一企業の強味・ポートフォリオ
　　　市場一製品ライフサイクル・ポートフォリォ
　　　事業分野一資源・ポートフォリオ
　　　不測箏態対応・ポートフォリオ
　アルバッハにしたがうと，成長一マーケットシェア・ポートフォリオは過度
に単純化されたものであるが，産業魅力一企業の強味・ポートフォリオにおい
て・遇度に単純化されたやり方が克服されることになる。だが，両者はともに
製品のライフサイクルを問接的ヒのみとらえるという意味で静的分析になって
いる。rだが，環境リスクと企業リスクを均衡させようとするのであれぱ，戦略
的計画活動の担当者の注意すべき点は，つねに十分な新製品を開発することで
ある。あまりに多くの旧製品のコストのかかるリサイクリングや，表面的た手
直しだけでは問題は決して解決しないのである。こうした戦略的均衡は市場一
製品ライフサイクル・ポートフォリオのやり方でもっともよく計画できる」。㈲
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だが，環境リスクは販売市場にだけあるわけでない。近年とくに注意が向げら
れるようになった調達市場からも，それは生ずるのであって，事業分野一資源・
ポートフォリオはこうした戦略的要誇に応えるものである。さいごの不測事態
対応・ポートフォリオは事業分野一資源・ポートフォリオにコンティソジェン
シー・プランニソグの考え方を加味する（戦略的コソティンジェソシー・ブラ
ソニング）。
　以上あげたポート7オリオ・プランニングはむろん，そのすべてではない。
たとえば，H．ヒンターウーバーの提案するマトリックス改どもある。｛副ポー
トフォリオ・プランニングに関する議論が盛んになり，実践がすすむなかで，
ポートフォリオ・プランニソグの手法の多様化が進行するのは当然であろう。
そLてごく最近では，ポートフォリオ・プランニングそのものに対し，かなり
厳しい見解も表明されるようになっている。さきのハスベスラフの論文も．ポ
ートフォリオ・プランニソグについてともすると過大な期待を寄せがちた実務
界に対し，その隈界を指摘するところがあったし，H．コッホも批判的た意見
をのべている。コッホの場合には，「ポートフォリオ・プランニングのやり方
が不十分である点を考慮し，それにかえて『選択的プランニング』（selektive
Programmplanmg）の方法」＝7〕を提案している。
　ここでは，ポートフォリオ・プランニングを象徴するボストン・コンサルテ
ィング・グループの手法とマッキソゼーのそれとを，それぞれとり上げること
にLたい。その他のポートフォリオ・プラソニングについての検討は他日を期
したい。なお，ポートフォリオ・プラソニソグについてあらかじめ，コメント
をおこ次うとすると，それは以下のようになるであろう。
　ポートフォリォ・プラソニソグの特徴としては．2つのものをあげることが
できる。第一に，ポートフォリオ・プラソニングにおいては，企業はマルチビ
ジネス企業（multibusiness　company）としてとらえられ，複数の事業単位か
ら放るものとされる。なにが事業であるか，企業をどのように事業単位に分割
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するかはむずかしい間題である。これはやはり戦略的観点からなされる。そう
した事業単位はとくにSBU（strategic　business　mit）とよばれる。第二に，
ポートフォリオ・ブラソニングにあっては，利益，安全性といった基準にもと
づいて，現在ならびに将来の事業が判断され，戦略プログラムが作成されるこ
とである。ポートフォリオ・マトリックスはその手段をなす。マトリックスを
使うのであるから，2つのディメソショソにおいて同時に検討がおこなわれる
ことになる。たとえば，成長基準と競争基準の両面から検討が加えられ私
　多くの場合，企業がとるべき戦略行動はすでに本能的にはわかっている。こ
れからとり上げるポートフォリオ・プラ1■ニングの結果，はじめて戦略行動が
発見されるわけではなかろう。しかし，ポートフォリオ・プラソニソグは重要
なアングルが見落されてはいないカ㍉また機会とともに脅威が正しく検討され
ているかどうかをみる目を訓練することにある。こうしたバラ：■スのとれた戦
略的思考をもたらすのが，ポートフォリオ・プランニングである。
注（1）旺Koch，Zum　Verfahren　der　strategischen　Programmp1anmg，Zeitschri｛t
　　f七r　betriebswirtschaftlicher　Forschung．31．（1979）　S．145、
　（2）　P－Haspeslagh，Portfolio　Planning：Uses　and　Li血its．　Ha㎜rd　Business
　　Review．January－February1982．p．59．
　（3）　Haspeslagh，P．64。
　く4）且Albach，Strategische　Untemehm㎝splanmg　bei　erh6hter　Unsicherheit，
　　Zei掴chrift地r　Betriebswirtschaft，1978．S，705．
　（5）　Albacb，a－a－O．，708．
　（6）K　Hinterhuber，Strategische　Untemehmens舖hmng．1977、
　（7）　Koch，a．a．O。，S．154．
2　成長一マーケットシェア・ポートフオリオ
　ビジネス・ポートフォリオとLての成長一マーケットシェア・ポートフォリ
オ（9row血一share　por㎡olio）はボスト1■・コンサルティング・グルーブの手で
開発されたものである。もっとも，成長一マーケットシェア・ポートフォリォ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　135
という形態ないし方法はとにかくとして，この前後にいくつかのコソサルティ
ング会杜において，ポートフォリオ・プランニソグの手法が開発され，実践化
されていたのは事実であって，とりわけマッキ1ノゼーが開発し，ジェネラル・
エレクトリックで実践化されたやり方も，よく紹介されるところである。
　成長一マーケットシェア・ポートフォリオの根底には，市場リスクはマーケ
ットシェァが大きいほど小さいとする仮説がある。これはB．D．ヘソダーソ
ンの経験曲線に根拠をおくものである。ωヘソダーソンによると，ある製品の
累積販売高が2倍になるごとに，コストは20～30バーセント低下する（図表1，
参照）。したがって，競争企業よりも大きな累積販売高を入手してあれば，コ
ストのうえで有利であり，市場リスクはダウンする。市場の成長率がたかく，
かつ自杜のマーケットシェアが大きいほど，競争企業に比しての当企業の累積
飯売高は大であろう。そこで，市場リスクを低減しようとする企業の戦略目的
は，拡大市場にあって自杜のマーケットシェアをたかめることにあ乱これが
成長一マーケットシェア・ポートフォリオの考え方なのである。
　さて，成長一マーケットシェァ．ポ＿トフォリォにっいては，ボストン．コ
図表　1
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図表　2
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　　　　　　　　　　　　相対的な競争地位｛マーケソトシェァ〕
　　　　　　　　　　　　（Hedley，p．10の図より作成）
ンサルティング・グループの役員であるB．ヘッドレイの論文がくわしい。｛到
その考え方は端的に図表2においてしめされよう。以下にあっては，ヘッドレ
イの論文に拠りながら，そのマトリックスを説明してみよう。
　まず注意すべき点は，このマトリックスにおいては企業ははじめからマル
チビジネス企業割であると規定されていることである。企業はいくつかの事業
を経営しており，いくつかの事業のポートフォリオを有する。図表2のマトリ
ックスでは，企業の諸事業はすべて4つに区別されている。
　まず「スター事業」はその企業の花形事業であって，「高成長と高いマーケッ
トシェア」をもつ。急成長すると，地位を維持するために大量の資金を使う。
緒果的には，スター事業はネットのキャッシュ・フローにおし二てほぼバランス
がとれており，自己維持ができる。
　rカネを生む牛」，カネを生む事業では成長がひくいが，マーケットシェア
はたかい。つまり，そうLた事業は優勢な市場地位をもち，ひくいコストで操
業できる。利益，資金を多く生み出すが，低成長分野のために，当事業分野に
再投資する部分は，それほど大きくはない。つまり，当事業では資金の大きな
剰余が生じるわけである。「カネを生む牛」は企業全体の配当，利子，間接費
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までも支払い，また設備投資資金をまかなうかもしれない。
　r負け犬」の事業では低成長が続いており，マーケットシェアもひくく，ま
さに負け犬であり，哀れな犬である。いうまでもなく，その競争上の地位から
して，わずかの利益しかない。生存可能なコストにまでするためのマーケット
シニアを確保することも，ひくい成長率のために中々むずかしい。競争地位を
縫持するべく，当事業へ再投資したければならぬ資金は，とりわげインフレー
ションのときなど，当事業で調達しうる隈度をこえる場合が多いわけである。
したがって，この事業は永遠に資金を吸い込む「おとし穴」になる。企業はこ
のカテゴリー注こ属する資産の割合を最小化するように努めなければならない。
　「クエスチョン・マーク」，「？」では高成長だが，マーケヅトシェアはひく
い。r？」は資金の点で問題がある。成長事業のため，資金需要が犬きいが，
マーケットシェアは小さいのであるから，資金を自ら生み出す力はそれほどな
いであろう。マーケヅトシェアの拡犬がなければ，r？」は短期的に犬量の資
金を吸い込むし，もし斜陽化すると，それは「負け犬Jになる。そこで，「？」
にとっては，2つの代替的戦略しかないことになる。ひとつはマーケットシェ
ア拡大に必要な投資をおこない，しかもrスター」になりうるほどの支配的地
位に就くべく投資を続ける。この場合，事業が成功し，成熟したときはrカネ
を生む牛」になるかもしれたい。だが，この戦略は短期的には高価につく。け
れども，長期的にはそれが「？」から健全な事業を引き出す唯一の方法だろう。
もうひとつの戦略とは，その事業分野からの撤退であ私当事業を直ちに売却
することが望ましいが，それが不可能恋ら，企業は少なくとも当事業に，もう
これ以上の投資をすべきではない。市場成長率がたかくとも，その事業を縮小
し，やがては事業を閉鎖するという意思決定が大切である。これは企業の競争
地位を改善すること潅く，r？」の事業に資金を注ぎ込むあやまちに比べると，
まだしも好ましいやり方である。
　ところで，ヘヅドレイにしたがうと，ポートフォリオ戦略の第一の目的は
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rカネを生む牛」の地位を維猪することだが，その事業に過度に再投資するこ
とは慎ま在ければならない。「カネを生む牛」から得た資金は「スター」部門
での地位を維持し，あるいは固めるためにまず使うべきだからである。童た，
余った資金はいくつかの選ばれたr？」部門で優位をうるためにも投下しなけ
ればならない。
　ところで，ふつう企業はいくつかのr負げ犬」事業をかかえている。これは
非難を受けることではなく，逆に企業が過去に冒険的だったことの証左ともい
える。げれども，r負け犬」が企業の戦略的地位をよわめている点は否定でき
ないわげであって，対応策をとる必要がある。たとえば，事業の合理化や専門
化やセグメソト化をするといった措置がとられよう。とくに，相当のマーケヅ
トシェアを確保しうる部分領域に事業を限定する意思決定が重要であろう。
　さて，ふたたび図表2にもどって，以上のべたことをあらわすとすると，そ
れは点線の矢印がしめすような事態を意味する。つまり，多角化企業，マル
チビジネス企業の適切た戦略とは，rカネを生む牛」と，切り捨てるべきr？」
とr負げ犬」から生じた資金がrスター」を支え，選別されたr？」に注ぎ込
むのに十分であるようにポートフォリオのバラソスをとることである。このよ
うに，成長一マーケットシェア・ポートフォリオにおいては，キャッシュ・フ
ローの問題が犬きなウェイトをもっている。K．アークテによると・このポー
トフォリオでは，r製晶，事業のキャッシュ・フローへの貢献こそがこの方法
において，本質的な役割を演じている」。ω
　ところで，成長一マーケットシコ・ア・ポートフォリオのより具体的な方法に
ふれておこう。既述したところからLて，このポートフォリォを活用するため
には，企業はいくつかの事業単位あるいは事業セグメソトに分割できなければ
たらない。それはつまりはSBUである。SBUは経営組織の部門と合致する
とはかぎらない。r大部分の企業はポートフォリオ・プラソニソグ導入前に・
業務統制上の要件にもとづいて企業全体を事業部（divis云on）のように，いく
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つかの組織単位に分割している。ところが，これらの組織単位にはしばしぼ，
戦略的計画活動と資源配分（reSOurCe　al1OCatiOn）のために必要な自主性がない
わげである」。ハスペスラフによると，SBUは文字どおり，戦略的な視点より
諸事業を識蜘した緒果でなければたらない，としている。その構成は経営組織
上のそれと必ずしも一致しないわけである。SBUの形成がポートフォリオ・
プラソニングの第一段階をなすのである。つぎに，事業の市場成長性と，売上
高，資産といった基準から事業特性と競争地位（マーケットシェア）を規定す
る必要がある。こうLたデータにもとづいて，企業のビジネス・ポートフォリ
オの全体像をえがくことができる。図表3をみられたい。図表では，市場の成
長率とマーケットシェアは違続した尺度でしめされている。マーケットシェア
はさきにのべた経験曲線の結果と一致するように対数尺度にしてある。図表3
のなかの円は，単一の事業ないし事業セグメントを印象的にあらわす。売上高
や資産の大きい事業ほど，大きな円でえがいてあるわけである。相対的た競争
地位つまり，マーケットツェアは対数尺度であらわしてある。4つの分野をわ
かつ線は多少窓意的であって，たとえぼ10パーセントをこえるのがたかい成
図表　3
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長率である。また，たかい競争地位とひくいそれは1．5の目盛でわけている。
ヘヅドレイにしたがうと，これらがアメリカでの経験上，事業がスターの地位
を維持するのに必要だと思われる数値なのである。ところが，低成長事業にお
いては，1の目盛であっても相当の資金を生むことがあり，1の目盛のところ
に，もうひとつの線を引いてあ私これらの線はむろん，ポート7オリオにお
いて「負け犬」，r？」，rカネを生む牛」，rスター」を犬体区別するものである。
多くの企業の諸事業はこれら4つの地位に存在している。それは場所も変える。
成長率が10．5パーセントから9パーセントに落ちると，rスター」は「カネを
生む牛」になるわけである。そしていうまでもなく，ある事業が「スター」か
らrカネを生む牛」に変身することによって，企業でのその存在理由もちがっ
てくる。これは各事業の目標が同一でないことを意味するし，企業での戦略的
地位が変われば，目標もちがってくることを示唆しているわけである。
　さて，図表3がしめす企業のケースは，健全なポートフォリオの例であ乱
当企業では，2つないし3つのカネを生む事業があり，スターの事業もあって，
成長のための資金を提供している。r？」事業もかかえているが，そのうちの
少なくとも2つは，そうたかくないコストでもって，スターになれる可能性が
大きい。負け犬もあるが，経営方向をあやまらなけれぱ，大きな資金を食うこ
ともない。ただ，企業のポート7オリオが健全であり，バランスがとれていて
も，経営方向をあやまると，当然に不健全なポートフォリオが生じ，企業経営
が破たんしかねない。たお，バランスがとれてないポートフォリオにあっては，
ほとんどの事業は図表の右側，しかも下方に集まることになるであろう。
注（1）B・D・Hendeτson，PerspectiYes　on　Experience－Boston1968．；0n　Corporate
　　Strategy．Cambridge1979．なお図表1はアークテの作成したものを引用（K．
　Ag曲e，Aktuelle　Plamngsprobleme　eines　intematiomlen　Untemehmens．z｛bf
　　28－1976，S－348一）。
　（2）　B．1≡［ed1ey，Strategy　and　the“Business　Portfolio”一　Long　Range　Planning
　Vol，10（ユ977）一
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（3）　op．cit．，p．12一
（4）Agthe，a－a，O。，S．357。コッホも成長一マーケヅトシェア・ポートフォリオに
　あっては，「資金を要する製晶と資金を生み出し，その剰余を生み出す製晶のあい
　だのたえざる均衡」が問題だとLていて，このポ｝トプォリオでのキャッシュ・フ
　ローの重要性を指摘している（Koch，a・a・O・，S・150・）
3　産業魅力一企業の強味・ポートフォリオ
　アルバッハによると，さきの成長一マーケットシェア・ポートフォリオはそ
の他のポートフォリオに比し，単純な性格をもっている。それは単純であるこ
との利点を有するが，r戦略問題を遇度に単純化した視点」でとらえるという
間題点もあるわけである。ω　この問題点はマヅキンゼーの開発した産業魅力一
企業の強味・ポートフォリオによって，ある程度克服される。はじめにのべた
ように，アルバヅハは後者のポートフォリオを，このように位置づげをするわ
けである。
　産業魅力一企業の強味・ポート7オリオについてはD．K。クリフォード，B．
A．ブリッジウォーター，Jr・，T．ハーディの論文｛到がくわしい。以下の記述
はとくに当論文によるところが大きい。かれらは当論文のなかで，74年と75年
前半からのアメリカの経済不況は非常に深刻たものであって，比較的平穏在航
海に戻ることを期待する向きが多いけれども・それはほとんど不可能なことだ
と指摘Lたあと，新しい経済環境のなかでの企業の戦略間題にふれていくので
ある。企業は経済環境に関しいままでとは異なった仮説をたて・そのうえに立
って戦略的地位を再規定しなげればならたい。この再規定のあと，臭体的な戦
略展開があるのである。産業魅力一企業の強味・ポートフォリオは舌L気流の経
済環境のなかでの戦略的計画活動の用具にほかならない。
　さて，クリフォード，ブリッジウォーター，ハーディのポートフォリオは，
つぎのようた仮説を前提としている。1．市場需要が安定的だと，それだけ環
境リスクは小さい。2．産業の弾力性が犬きいと，そのぶん，環境リスクは小
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さい。3、企業が競争上優位にあると，企業リスクはそれだけ小さくな乱4．
企業の財務力が強大だと，企業リスクはひくくなる。はじめの2つは，産業特
性（1ndustry　character1st1cs）だし，あとの2つはいうまでもなく，企業特
性を意味するわげである。
　産業特性のうち，需要の安定性というパラメーターはさらに2分できる。製
品の敢替サイクルと，消費者が利用できる代替品価格のはばがそれであ乱わ
りと固定した取替サイクルをもつ製品は，そうでない（discretionary）もの
に比し，インフレーションの影響を蒙ることカミ少ない。童た石げん，ヘットな
ど，価格はぱの大きい製品は，ミルクといった価格はばのせまい多くの製品に
比し，攻撃を受げやすいのである。なお，一般に敢替サイクルが固定的で恋い
襲品は攻撃を受げやすい。もっとも，このカテゴリーに属していても，せまい
価格はばの製品の場合は，比較的高価格のアパレル製品等よりは影響が小さい。
オーディオセットといった，購入を先にのばしうる高価格製品のメーカーは，
新しい経済環境の打撃を受けやすいようである。もっとも，少数の蓉修品は富
裕階級に依存しているから，あまり影響はないかもしれない。
　つぎに，産業の弾力性とはその財務的ならびに生産上のそれのことである。
まず，インフレーショソと資本不足は，設備集約的産業では，そうでない産業
に比して，設傭資金の調達，ねん出に苦労するだろう。つぎに，固定費の比率
のたかい産業では，需要の変化に弾力的に応えるのが，より困難だろう。なお，
産業によっては，設備集約的であるとともに，需要の変化に弾力的に応えるの
がむずかしいところが多し㌔こうした状況をマトリックスであらわすとすると，
図表4のようになるであろう。つまり，尺度はいずれも弾力性がrひくい」，
「中位」，「たかい」であらわされている。なお，クリフォード，ブリッジウォ
ーター，ハーディによると，概要評価では白い部分がつよく，斜線の部分が攻
撃されやすく，点の部分がよわいところである。なお，このマトリックスにお
けるアメリヵの産業地位についてのべるとすると，健康製品産業（1）は財務上な
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（C雌ord，Bridgewatef　and　Hardy，p．13の図表より作成）
らびに生産上の弾力性がたかく，同時に需要の安定性もたかい。農業設備（2）と
基礎食品加工（3）の両都門も白い領域に位置Lている。公益事業⑲，食品小売業
（5），0EM自動設備産業⑩は斜線の領域にある。財務上ならびに生産上の弾力
性がひくく，同時に霧要の安定性がひくいものは家屋建設（7）と航空（9）の2部門
である。スポーツ用品（6），イソスタ：■ト食品⑩，アバレル（4），耐久消費財（8）も
点の領域にある。
　つぎに，ある産業内での企業の戦略的地位の分析がおこなわれることになる。
この揚合も2つのバラメーターがあ乱競争上の優位性と財務上の強味であ乱
まず，競争上の優位性であるが，大きなマーケヅトシヱア，コストの優位性，
テクノロジーの専有，一手飯売権（フランチャイズ）などがその内容だろう。
いう童でもなく，競争上優位にある企業は高利益を享受するようになり，そう
でない企業はわずかのマージソLか入手できたい。それぱかりか，低成長の市
場，あるいぱ収縮しつつあるそれでは，競争上の地位が企業生存の決定的な要
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（Cli箭o！d，Bddgew批er　aod脆rdy，p．i6の図表より作成）
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素になる。クリフォード，ブリッジウォーター，ハーディのあげる例だと，ア
メリカの自動車市場は衰退期を迎えているが，ジェネラル・モーターズは業界
低迷のなかでもなお，利益をあげていたのであるが，クライスラーのほうはよ
く知られているように，大きな赤字を計上L，事業を縮小せざるをえなかった。
　第二のバラメーターである財務的た強味は，おそらく様々な財務比率が優良
なときにみられよう。たとえば，高利益で内都留保も多く，自己資本比率もた
かく，流動性にも間題が肢い，といった場合である。もっとも資本が豊富であ
り，利子もひくく，円も安定しているときには，企業は様々の資金を利用Lう
る。運転資本と固定資産の取替費に対するインフレーショソのイソパクトのた
めに資金需要はそんなに大きくならない。また，安い金利，金融コストでの資
金調達は比較的よういにできる。だが，新しい経済環境だと，インフレーショ
ンは資金需要を増大させ，資本不足が価格を揮L上げる。こうした状況では，
財務上強味のある企業が有利である。業界が一般に不況であっても，魅カある
産業都門へ多角化することも可能だし，都門内でも思い切った，攻撃的な手を
打って，ライバルに打撃をあたえることができよう。以上の2つの企業特性の
場合も，マトリックスであらわすことができる。競争上の優位性も財務上の強
味もともに，r上」，r申」，r下」でしめしてある（図表5左下，参照）。
　さて，産業評価と企業評価を一緒にすると，企業の戦略地位に対する新Lい
経済環境のインパクトについて，より適切な判断ができる，とクリフォード，
ブリヅジウォーター，ハーディはいうのである。2つのマトリックスのほかに，
もうひとつのマトリヅクスが作成されることになる（図表5，中央のマトリヅク
ス）。産業上の地位と企業のそれはいずれも，「つよい」，r中位」，rよわい」と
いう尺度でしめされている。ところで，クリフォード，ブリッジウォーター，
ハーディによると，rつよい」とかrよわい」といった記述特性は，ただそれ
だけではほとんど意味がなく，企業の戦略地位の行動様式とむすびつげる必要
がある。つまり，戦略行動の方向性といったものがLめされることになる。す
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なわち，1の戦略地位では，「優位性を逃さずに，これを活用する行動」が望
まLく・取得侯補企業を物色したり，経営着，製造ライセンスなどの資源を取
得したり・外部基金を獲得したり，価格を維持したり，マーケットシェアの拡
大をはかったりする。
　2の戦略地位においては，攻撃行動がとられよう。たとえば，セールスマン
を増員したり，販売量を増やすためのマーケティソグを強化したり，製品ライ
ンを拡大し，改善したりするL，また生産性向上のための投資をおこなったり
する。
　3の戦略地位にある企業は保守的な態度をとるだろう。つまり，余計な製晶
ライソを切り捨てたり，コスト節滅をはかったり，リスクを隈定したり，投資
を縮小ないし延期Lたり，キャヅシュ・フローを改善したり，銀行との関係を
強化したり，配当を減らLたりするわけである。
　4の戦略地位にある場合，企業は防御措置をとらざるをえない。たとえば，
製品ライソを劇的に切り捨てたり，思い切ったコスト・ダウンをこころみたり，
設備を縮小L，投資を廷期したり，断念したり，配当を減らしたりする。
注（1）刈bach・a・a・0・・S1706・なおアルバッハはここでいう産業魅力一企業の強昧・
　　ポートフォリオをr産業魅力一事業分野強味・ポートフォリォ」（Branchenatt㎜一
　ktivi飴ts－Gesc11鉦tsfeldstarken－portfolio）とよんでいる。
　（2）D．K．C1岨ord，Jr．，B．A．Bridgewater，Jr。，and　T．Hardy，The　Game　Has
　Changed，The　Mlckinsey　Quarterly．Autumn1975．クリフォ＿ド，ブリッジゥ
　　ォータrハーディはかれらのポートフォリオについて，特別の名称を使っていな
　　い。
4　むすびにかえて
　今日の大企業は多様化，多角化を捷進した緒果として，マルチビジネス企業
たる性格をもつにいたっている。こうした企業の戦略問題の核心は，資源配分
のうえでどのようた事業はのばし，どのよづな事業は縮小ないし中止すべきか
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ということだろ㌔あるいは，いかなる事業がキャッシュ・フローを多く生み
出すのか，資源をどの事業に注入すべきかを知ることであろ㌔だカミ，そのま
えに戦略的視点から企業の諾事業の現状を知っておく必要があるわけである。
ところが，企業の事業の多様化，多角化はすすむ一方であるから，r現代企業
にとって基本的な挑戦課題とは，企業が支配している事業数があまりにも多い
ごと」だといわれるほどになっている。80年代の大企業の経営者とって，舌L気
流の環境のたかでこれら事業の戦略的側面を知り，適切た資源配分をすること
はむずかしい。いな，ほとんど不可能に近いわげである。けれども，企業の様
様の事業の戦略地位を知ることは，企業の存続・発展のうえで是非とも必要な
のである。ポートフォリオ・ブラソニングは以上のような事情を背景にLて出
現し，発展している。
　さて，ここではポートフォリオ・プラソこソグのなかではもっともよく知ら
れている成長一マーケットシェア・ポートフォリオと産業魅力一企業の強味・ポ
ートフォリオの2つの手法をとり上げたのであるが，それらはいずれも，企業
内の多様化し，多角化した事業の戦略地位に関する情報を，経営者をはじめ関
係老に提供してくれるであろら。前老の場合は事業の市場成長率とマーケット
シェアという2つの側面から，諸事業を比較・検討し，資源配分をするもので
あった。とくに諸事業を，図表2でいうrスター」とrカネを生む牛」とr？」
とr負け犬」に識別し，そのうえでrカネを生む牛」と，切り捨てるべきr？」
と「負け犬」から生じた資金が「スター」を支え，選別された「？」に注ぎ込
むのに十分であるようにポートフォリオのバランスをとることである。後老の
場合は企業内の諸事業は，需要の安定性と財務上・生産上の弾力性という産業
魅力度と，財務上の強味と競争上の優位性という企業地位から評価される。こ
の点で，成長一マーケヅトシェア・ポートフォリオよりも産業魅力一企業の強
味・ポートフォリオのほうが戦略的評価基準は多いわけである。そして，これ
らの戦略的評価によって，事案の純戦略地位が規定されることになるが，それ
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らの地位は積極的なものと保守的・防御的なものに大別される。前老はまた優
位蛙を大いに活用するような地位と攻撃的行動をとるそれにわかれ，後者も保
守的態度の維持と防御に区別される。つまり，4つの純戦略地位パターンがあ
り，4つの戦略行動バターソがあるのである。
　成長一マーケットシヱア・ポートフォリオも産業魅力一企業の強味・ポート
フォリオも，冒頭にのべたようにアメリカでは相当に普及し，それなりの成果
をあげているようであるが，ポートフォリオ・プラ：／ニングの手法にはいっそ
うの発展がある。そうした発展のなかで製品のライフサイクル，資源といった
戦略評倣基準が新たに考慮されるようにたり，手法は繕級化されていくのであ
るが，かかる後発の手湊からみると，さきの2つのポートフォリオ，とくに成
長一マーケットシェア・ポートフォリオのプリミティブな性椿はぬぐい去るこ
とができないわけである。
